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　　摘　要：现代国际投资协定的两大显著特征表现为：一 方 面 规 定 了 大 量 的 投 资 实 体 权 利 保 护 条 款，另 一 方 面 又 规 定 了 投
资者诉东道国的创新性直诉权。在实体权利条款中，国际投资协定规定了征收必须提供“充分、及时、有效”的赔偿；但是，对于











































































































































































































































































































付给ＬＧ＆Ｅ公司的股息收入。为此，仲裁庭通过计算阿根廷存在违反ＢＩＴ状态下 和 非 违 反ＢＩＴ状 态 下，
ＬＧ＆Ｅ公司实际获得股息和应该获得股息收入，这两者之间的差价便是阿根廷违反ＢＩＴ义务给ＬＧ＆Ｅ公
司造成的实际损失。
从上述案件可知，ＣＭＳ案、安然案、森普拉案以及ＢＧ集团案仲裁庭的推理忽视了公平公正待遇和不得
征收待遇之间的正常区别，因为征收意味着财产的全部或实质上的剥夺；相形之下，违反非征收条约义务通
常不会导致投资者的投资完全毁损，投资者还会继续持有该投资，并且这些投资还有产生将来收益的可能
性。因此，在这些案件中，公平市场价值不宜作为实际损失的估价基础。
（三）未来利润损失的可赔偿性问题
在国际法中，具有不确定性的损失不应获得赔偿。因此，利益损失仅仅在这些损失被合理确定时才能获
得赔偿。虽然确定性这个术语充满了模糊性，但征收和违约案件的裁决已经分辨出测量确定性的几个关键
要素。通常而言，将来利益损失被裁决的几率远远小于裁决前的利益损失。当一个被征收企业不是持续赢
利企业时，将来利益损失通常不能被裁定。同样，如果一个被征收企业不具有赢利记录，那么仲裁庭通常不
会采用现金流量折现方法。不可否认，这个一般规则也存在例外，如果存在着确保将来收入流入的合同安
排，那么将来利益被裁决的可能性就非常大。
笔者认为，这些因素同样可以用于违反非征收条约义务的赔偿问题。相对于征收和完全终止合同的案
件，在违反非征收条约案件中，将来收益具有更大的不确定性。但是在ＣＭＳ案、安然案、桑普拉案以及ＢＧ
集团案中，这些仲裁庭并没有审查将来收益的确定性问题，而是直接适用了包含将来收益的计算公平市场价
值的方法，这种做法显然违背了国际法习惯上的赔偿原则。相反，ＬＧ＆Ｅ案的仲裁庭考虑了这种情况，并最
终调整了赔偿数额。
　　结语
纵观全文，我们可以发现，针对国家非法行为构成非征收投资条约违反时，相关国际投资协定并没有对
这种违反的赔偿问题做出具体规定。同时，对于非征收投资条约违反的赔偿也不存在共识。所以，在实际仲
裁案件中，投资仲裁庭根据案件具体情况，实施自由裁量权。它们或求助于霍茹夫工厂案标准，或求助于国
内私法的侵权损害赔偿原则，亦或求助于ＩＬＣ编纂的《国家责任条款草案》。同时，国际投资仲裁实践表明，
在非征收条约违反的仲裁实践中，也出现了一些值得思考的问题，比如，如何协调充分赔偿原则和禁止过度
赔偿原则、公平市场价值的正当行问题以及将来利益损失的可赔偿性问题等。笔者认为，虽然关于非征收违
反损害赔偿的仲裁裁决呈多样甚至冲突的趋势，但是正如对征收的损害赔偿一样，随着投资仲裁法理的不断
发展，必将会形成一个事实上的先例制度。而这种先例将会成为一个普遍接受的关于非征收违反损害赔偿
的国际法制度的基础，只不过这种国际法制度的形成需要实践和时间。
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